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NIEDERLANDE

Nach einer Verlangsamung im zweiten Halbjahr 2012 wird die Wirtschaftstätigkeit den Projektionen 
zufolge unter dem Einfluss eines dynamischeren Welthandels und einer damit einhergehenden 
lebhafteren Investitionstätigkeit der Unternehmen allmählich wieder anziehen. Der private Konsum wird 
hingegen schleppend bleiben, da die Realeinkommen 2013 infolge von Kürzungen der Sozialausgaben 
und der Bezüge aus der privaten Altersversorge, einer höheren Mehrwertsteuer und einer Verschärfung 
der Krise am Wohnimmobilienmarkt weiter sinken werden. Erst im Jahr 2014 wird das Wachstum 
wieder die Potenzialrate erreichen, womit sich die Arbeitslosigkeit stabilisieren dürfte.

Der Haushalt 2013 zielt darauf ab, das Defizit durch eine strukturelle Haushaltskonsolidierung um 
1½% des BIP unter die Maastricht-Obergrenze von 3% zu bringen. In den Projektionen wird für 2014 
von einer zusätzlichen Konsolidierung um ½% des BIP ausgegangen. Das Wirken der automatischen 
Stabilisatoren sollte zur Stützung der Konjunktur zugelassen werden, falls sich das Wachstum als 
schwächer erweisen sollte, als im Haushaltsplan unterstellt. Diskretionärer fiskalischer Spielraum 
sollte genutzt werden, falls sich die Bedingungen insgesamt wesentlich verschlechtern. 

Die Wirtschaftstätigkeit 
hat sich verlangsamt

Die Wirtschaftstätigkeit verlangsamte sich im zweiten Halbjahr 2012 
unter dem Einfluss der nachlassenden Dynamik des Welthandels, der 
Haushaltskonsolidierung und eines viel schwächeren privaten Konsums als 
in den Nachbarländern. Die Krise am Wohnimmobilienmarkt verschärfte sich 
infolge der angespannten Hypothekenkreditbedingungen und der Ungewissheit 
über die mittelfristige steuerliche Behandlung von Hypothekenzinsen. 
Die Frage der steuerlichen Behandlung wurde durch die Ankündigung der 
Regierung geklärt, dass die steuerliche Abzugsfähigkeit von Hypothekenzinsen 
schrittweise abgeschafft werden soll. Die Inflation ging im Einklang mit der 
schwächeren Konjunktur und den niedrigeren Energiepreisen zurück. Das 
Lohnwachstum beschleunigt sich wieder allmählich, wenn auch von einem sehr 
niedrigen Niveau ausgehend, und die Reallöhne sinken. Die Arbeitslosenquote 
liegt um 1 Prozentpunkt höher als im letzten Jahr, ist im internationalen Vergleich 
aber immer noch niedrig.
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NETHERLANDS

After a slowdown in the second half of 2012, activity is projected to gather pace gradually, driven by
stronger world trade and, in turn, business investment. In contrast, private consumption will remain
depressed as real incomes decline further in 2013, reflecting cuts in social spending and private
pensions, higher VAT and a deepening of the housing market crisis. Only in 2014 will growth return to
potential and unemployment stabilise.

The 2013 budget aims to bring the deficit below the 3% Maastricht ceiling through an underlying
fiscal consolidation of 1½ per cent of GDP. Additional consolidation of ½ per cent of GDP in 2014 is
assumed in the projections. The automatic fiscal stabilisers should be allowed to support the economy
in the event that growth proves lower than assumed in the budget. Discretionary fiscal space should be
used if overall conditions deteriorate significantly.

Activity has slowed Activity slowed in the second half of 2012, reflecting slower world

trade, fiscal consolidation and much weaker private consumption than in

neighbouring countries. The housing market crisis worsened in a context

of tight mortgage credit conditions and uncertainty about the medium-

term tax treatment of mortgage interest payments. Tax treatment was

clarified by the announcement by the government that tax deductibility of

mortgage interest payments is to be phased out gradually. Inflation edged

down in line with softer activity and lower energy prices. Wage growth is

picking up gradually, although from a very low base, and real wages are

falling. The unemployment rate is up by 1 percentage point over last

year’s level but is still low by international standards.

Households face multiple
shocks

Households face declining real incomes, reflecting falling real wages,

social spending cuts and a 2 percentage point hike in the VAT rate that

took effect in October 2012. In addition, housing prices are declining and

Netherlands

1. Year-on-year percentage changes.
Source: OECD, Main Economic Indicators database and CBS, Statistics Netherlands.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932743691
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Die privaten Haushalte 
sind mehreren Schocks 
ausgesetzt

Die privaten Haushalte sind infolge von sinkenden Löhnen, Kürzungen 
der Sozialausgaben und einer im Oktober 2012 in Kraft getretenen Mehrwert-
steuererhöhung um 2 Prozentpunkte mit einem Realeinkommensrückgang 
konfrontiert. Zudem sinken die Wohnimmobilienpreise, während zugleich 
Kürzungen der Bezüge aus der privaten Altersversorge drohen, da mehrere 
Pensionsfonds ihre Deckungsquote verbessern müssen, um die Finanzierung 
künftiger Rentenausgaben sicherzustellen. Der Druck zur Kürzung der 
Rentenbezüge hat jedoch insofern etwas nachgelassen, als in jüngster Zeit erfolgte 
Regulierungsänderungen eine Anhebung des bei versicherungsmathematischen 
Berechnungen anzulegenden Abzinsungssatzes der Pensionsfonds vorsehen, mit 
der die Abhängigkeit von den Marktzinsen reduziert werden soll.

Die Haushaltskonsoli- 
dierung ist im Gang

Der von der geschäftsführenden Regierung aufgestellte Haushalt 2013 dürfte 
das Defizit dank einer Haushaltskonsolidierung um 1½% des BIP auf 3% des 
BIP reduzieren. Die Konsolidierungsmaßnahmen betreffen in erster Linie die 
Ausgabenseite. Die neue Regierung wird sich voraussichtlich an die allgemeinen 
Orientierungen des Konsolidierungsplans halten. Für 2014 wird von einer 
zusätzlichen Konsolidierung um ½% des BIP ausgegangen.

Das Wachstum wird die 
Potenzialrate erst 2014 
wieder erreichen

Die Wirtschaftstätigkeit wird den Projektionen zufolge unter dem Einfluss 
eines beschleunigten Welthandels und konjunkturstützender monetärer 
Bedingungen allmählich an Dynamik gewinnen. Im Gegenzug werden sich auch
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private pension cuts are looming as a number of pension funds need to

improve their coverage ratio to secure the financing of future pension

outlays. However, the pressure for pension cuts has somewhat abated as

recent regulatory changes will raise pension funds’ discount rate for

actuarial calculations, in a move to make these rates less dependent on

market interest rates.

Fiscal consolidation is
under way

The 2013 budget prepared by the caretaker government should

reduce the deficit to 3% of GDP via fiscal consolidation of 1½ per cent of

GDP. Consolidation measures are mainly on the revenue side. The

incoming government is expected to stick to the broad lines of this

consolidation plan. In 2014, an additional consolidation of ½ per cent of

GDP is assumed.

Growth will return to
potential only in 2014

Activity is projected to gather pace gradually on the back of faster

world trade and supportive monetary conditions. In turn, business

investment will pick up, but private consumption is set to recover much

more slowly as housing prices continue their correction. Unemployment

should only stabilise after mid-2014, limiting upward pressures on wages

and consumer price inflation should fall.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932745097

Netherlands: Demand, output and prices

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Current 
prices  

� billion 

      Percentage changes, volume 
(2005 prices)

GDP at market prices  573.5  1.6 1.1 -0.9 0.2 1.5 
Private consumption  263.5  0.3 -1.0 -1.5 -0.6 0.6 
Government consumption  164.1  0.7 0.1 0.4 -0.7 0.0 
Gross fixed capital formation  108.8  -7.2 5.7 -4.7 -0.5 3.0 
Final domestic demand  536.5  -1.1 0.6 -1.5 -0.6 0.9 
  Stockbuilding1 - 3.0  1.2 -0.1 0.1 0.2 0.0 
Total domestic demand  533.5  0.2 0.5 -1.5 -0.4 0.9 
Exports of goods and services  393.0  11.2 3.9 2.6 2.6 5.5 
Imports of goods and services  353.0  10.2 3.6 2.5 2.6 5.2 

  Net exports1  40.1  1.4 0.5 0.3 0.2 0.7 

Memorandum items
GDP deflator       _ 1.1 1.2 0.8 1.7 1.5 
Harmonised index of consumer prices        _ 0.9 2.5 2.8 2.4 1.4 
Private consumption deflator        _ 1.3 2.3 2.5 2.3 1.4 
Unemployment rate        _ 4.4 4.3 5.2 5.8 6.1 
Household saving ratio2        _ 3.4 5.0 5.5 5.7 5.8 
General government financial balance3        _ -5.0 -4.4 -3.8 -3.0 -2.5 
General government gross debt3        _ 71.6 75.9 82.5 83.6 84.0 
General government debt, Maastricht definition3        _ 63.2 65.4 72.1 73.1 73.5 
Current account balance3               _ 7.7 9.7 8.4 8.4 9.0 

1.  Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.                  
2.  As a percentage of disposable income, including savings in  life insurance and pension schemes.   
3.  As a percentage of GDP.
Source:  OECD Economic Outlook 92 database. 
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die Unternehmensinvestitionen erhöhen, die Erholung des privaten Konsums 
dürfte jedoch wesentlich langsamer vonstatten gehen, da sich die Korrektur 
der Wohnimmobilienpreise fortsetzt. Die Arbeitslosigkeit wird sich wohl erst 
nach Mitte 2014 stabilisieren, was den Aufwärtsdruck auf die Löhne begrenzen 
dürfte, und der Verbraucherpreisauftrieb wird voraussichtlich zurückgehen.

Das größte inländische 
Risiko geht von der 
Nachfrage der privaten 
Haushalte aus

Das größte Abwärtsrisiko besteht auf kurze Sicht darin, dass die privaten 
Haushalte möglicherweise negativer als erwartet auf die Kombination 
der Schocks reagieren, denen sie ausgesetzt sind. Umgekehrt könnte die 
Konjunkturerholung 2014 aber auch kräftiger als vorhergesehen ausfallen, 
wenn das Vertrauen über Erwarten rasch wieder steigt.
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